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Financial Performance Evaluation of Successful Businesses Operating in the Bist IT Sector
and Having a Cash Flow Profile of 2: Application by Entropy-Topsis Method

Abstract

This study includes the evaluation of the financial performance of companies operating in the IT sector registered in
Borsa Istanbul. It is seen that the IT sector has a higher growth rate than other sectors and is developing rapidly. It can
be said that this sector has become an important sector in terms of increasing Turkey's trade volume, contributing to
economic growth and increasing international competitiveness. Considering these characteristics of IT sector
enterprises, the financial evaluation of the enterprises, especially in terms of cash sufficiency, was prioritized as the
motivation of the study. The aim of this study is to select the IT sector businesses that are considered successful and
have a cash flow profile of 2 and evaluate them in terms of financial performance. For this purpose, the problems of
the problem were solved by collecting data and applying analysis methods in order to research the subject in the IT
sector and reveal the results. When national and international studies on financial performance evaluation with multi-
criteria decision-making methods in the IT sector are examined, it has been determined that most of these studies are
analyzed using accrual-based financial ratios as performance evaluation criteria. In this study, unlike other studies,
financial performance evaluation was made by using a combination of cash and accrual-based criteria by selecting
businesses that are assumed to have successful business characteristics with a cash flow profile of 2. Thus, an original
study that can contribute to the literature has been presented. Businesses with Profile 2; According to the data obtained
from the cash flow statement, it has positive cash flows from main activities and negative cash flows from investment
and financing activities. The business is able to generate sufficient positive cash flow from its core activities to invest
in long-term assets, reduce debt, and pay dividends. This profile reflects a successful business and is believed to be
relatively common. When previous studies on cash flow profiles in different sectors are examined, it is seen that the
majority of the results are concentrated in profile 2. For this reason, in this study, it was preferred to evaluate the
financial performance of IT sector businesses with profile 2, which is the most common and successful business. In the
implementation of the study, 31 businesses operating in the IT sector registered in Borsa Istanbul and whose data for
the 2022-2023 period can be accessed were included in the research. First of all, all of the businesses included in the
research were subjected to cash flow profile determination. Then, in accordance with the purpose of the study, the
second stage of the analysis was started to evaluate the financial performance of 8 successful businesses with a cash
flow profile of 2 for two consecutive years. At this stage, financial ratios used as financial success criteria were selected
and used as research criteria. The reason for using these financial ratios in the study is that successful businesses
operating in the IT sector with a cash flow profile of 2 are included in the analysis scope of the study and success is the
main criterion. Multi-criteria decision-making methods were used to rank the financial performance of businesses. First
of all, criterion weights were determined using the entropy method. Afterwards, the financial performance of the
businesses was evaluated over the years with the TOPSIS method, which ranks all the alternatives according to their
closeness to the ideal solution. As a result of the study, it was determined that the company with the best financial
performance in both 2022 and 2023 was Papilon Defense Technology and Trade (PAPIL), while the company with the
lowest financial performance was Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret (LOGO). It has been determined that these identified
enterprises are different from the enterprises obtained in the results of previous studies conducted on the same sector.
In addition, only 8 of the 31 businesses registered in the BIST IT sector were able to achieve a successful business
profile in the years analyzed. It can be said that this result has some implications specifically for this sector. These
inferences; It is listed as follows: businesses cannot use their assets efficiently, the level of profit making from the
assets they own is low, and businesses may have problems in maintaining their existence.

Keywords: Cash Flow Profile, Financial Performance, Financial Ratio, Entropy, TOPSIS

BIiST Bilisim Sektoriinde Faaliyet Gosteren ve Nakit Akis Profili 2 olan Basarili Isletmelerin

Finansal Performans Degerlendirmesi: Entropi-Topsis Yontemiyle Uygulama

Oz

Bu ¢aligma, Borsa Istanbul’da kayitlh bilisim sektdriinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal performanslarinin
degerlendirmesini igermektedir. Bilisim sektorii, diger sektdrlere nazaran daha yiiksek oranda bilyiimeye sahip oldugu
ve hizla gelistigi goriilmektedir. Bu sektoriin Tiirkiye nin ticaret hacmini artirmasi, ekonomik biiylimeye katkisi ve
uluslararas1 rekabet giiclinii artirmasi noktasinda onemli bir sektor haline geldigi soylenebilir. Bilisim sektorii
isletmelerinin  bu 6zellikleri dikkate almarak o6zellikle isletmelerin nakit yeterliligi bakimmdan finansal
degerlendirmesi, ¢alismanin motivasyonu olarak oncelenmistir. Caligmada, biligsim sektori isletmelerinden basarili
olarak nitelendirilen ve nakit akis profili 2 olanlarinin segilerek finansal performans bakimindan degerlendirilmesi bu
¢alismanin amacini olusturmaktadir. Bu ama¢ dogrultusunda ele alinan konunun, bilisim sektdriinde arastirilmasinin
yapilmasi ve sonuglarinin ortaya konulmas: bakimindan verilerin toplanmasi ve analiz yontemlerinin uygulanmasi ile
problemin sorunlarinin ¢éziimlenmesi yapilmustir. Bilisim sektoriinde ¢ok kriterli karar verme yontemleri ile finansal
performans degerlendirmesine ilisgkin yapilan ulusal ve uluslararasi ¢aligmalar incelendiginde bu ¢alismalarin
bircogunda performans degerlendirmesi kriteri olarak tahakkuk esasli finansal oranlarin kullanilarak analiz yapildig:
tespit edilmistir. Bu ¢caligmada, diger caligmalardan farkli olarak finansal performans degerlendirmesi, nakit akis profili
2 olan basarili isletme karakteristigine sahip oldugu varsayilan isletmelerden segilerek, nakit ve tahakkuk esash
kriterlerin bir arada kullanilmas: ile yapilmistir. Boylece literatiire katki saglayabilecek 6zgiin bir ¢aligma ortaya
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konulmustur. Profil 2’ye sahip isletmeler; nakit akig tablosundan elde edilen verilere gore, esas faaliyetlerden pozitif,
yatirmm ve finansman faaliyetlerinden ise negatif nakit akiglarma sahiptir. Isletme uzun vadeli varliklara yatirrm
yapmak, borcunu azaltmak ve temettii 6demek i¢in esas faaliyetlerinden yeterli pozitif nakit akisi iiretebilmektedir. Bu
profil, basarili bir isletmeyi yansitmaktadir ve nispeten yaygin olmasi gerektigine inanilmaktadir. Nakit akis profilleri
ile ilgili farkli sektorlerde yapilan dnceki calismalar incelendiginde elde edilen sonucun biiyiik ¢ogunlugunun profil
2’de yogunlastigi goriilmektedir. Bu sebeple bu ¢alismada, en sik goriilen ve basarili isletme goriiniimiinde olan profil
2’ye sahip bilisim sektorii isletmelerinin finansal performans degerlendirmesinin yapilmas: tercih edilmistir.
Calismanin uygulamasinda, arastirma kapsamina Borsa Istanbul’da kayitl bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren ve
2022-2023 doénemine ait verisine ulasilabilen 31 isletme alinmustir. Oncelikle arastirma kapsamina alman isletmelerin
tamami nakit akis profili tespitine tabi tutulmustur. Daha sonra iki y1l Gist iiste nakit akis profili 2 olan basarili 8
isletmenin finansal performans degerlendirmesi yapilmak iizere ¢alismanin amacina uygun olarak analizin ikinci
asamasina gecilmistir. Bu agsamada, finansal basar1 dl¢iitii olarak kullanilan finansal oranlar segilerek arastirma kriteri
olarak kullanilmigtir. Calismada bu finansal oranlarin kullanilmasinin nedeni ¢aligmanin analiz kapsamina bilisim
sektoriinde faaliyet gdsteren ve nakit akis profili 2 olan basarili igletmelerin alinmasi ve basarinin esas 6l¢iit olmasidir.
Isletmelerin finansal performans siralamasinin yapilmasinda ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden yararlanilmistir.
Oncelikle entropi yontemi ile kriter agirliklart belirlenmistir. Sonrasinda tiim alternatiflerin, ideal ¢bziime
yakmliklarina gore siralamasini yapan TOPSIS yontemi ile yillar itibariyle isletmelerin finansal performans
degerlendirmesi yapilmistir. Caligma sonucunda, hem 2022 hem de 2023 yillarinda en iyi finansal performansa sahip
isletmenin Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret (PAPIL) isletmesinin oldugu, en diigiik finansal performansa sahip
isletmenin ise Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret (LOGO) isletmesinin oldugu tespit edilmistir. Tespit edilen bu
isletmelerin, ayni sektor lizerinde yapilan onceki caligma sonuglarinda elde edilen isletmelerden farkli oldugu
belirlenmistir. Ayrica BIST bilisim sektoriinde kayith 31 adet isletmeden yalnizca 8 isletme, analize tabi tutulan yillar
itibariyle basarili isletme profilini saglayabilmistir. Elde edilen bu sonucun bu sektdr 6zelinde bazi ¢gikarimlara sebep
oldugu sdylenebilir. Bu gikarimlar; Isletmelerin varliklarmi verimli sekilde kullanamadigi, sahip olunan varliklardan
kar elde etme diizeylerinin diisiik oldugu ve isletmelerin varliklarini stirdiirmekte sorun yasayabilecekleri bigiminde
siralanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Nakit Akis Profili, Finansal Performans, Finansal Oran, Entropi, TOPSIS

Giris

Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de bilisim sektorii, son zamanlarda giderek 6nemini artirmig ve
lokomotiflik gorevi listlenerek diger sektorleri etkileyen bir sektdr konumu almistir. Bu sektoriin
Tiirkiye’nin ticaret hacmini artirmasi, ekonomik biiylimeye katkisi ve uluslararasi rekabet giiciinii
artirmas1 noktasinda onemli bir sektdr haline geldigi goriilmektedir. Bu sebeple bilisim sektorii
isletmelerinin ekonomik kalkinmay1 saglamasi ve girisimciligin gelismesini tesvik etmesi amaciyla
kullanilabilecegi goz oniinde bulundurulmalidir. Ayrica bu sektoriin katma degerinin yiiksek olusu ve
doviz kazandiric1 etkisinin yiiksekligi sebebiyle sektor isletmelerinin faaliyetlerinin desteklenmesi
onem arz etmektedir (Ozkan, 2021, s.254; Calisma ve Sosyal Giivenlik Bakanlig1 Bilisim Sektorii
Raporu, 2023, 5.94).

Bilisim sektorii isletmelerinin yukarida belirtilen 6nemli niteliklerinden dolay1 bu sektor igletmelerinin
mali durumlarinin izlenmesi ve bu isletmelerin finansal tablo verilerine dayanarak yapilan analiz ve
degerlendirmeleri 5nem arz etmektedir. Isletmelerin mali durumu, finansal performansi ve nakit yapisi
ile ilgili bilgiler finansal tablolar araciligiyla saglanmaktadir (Sakarya ve ilkdogan, 2022, 5.422). Mali
tablolardan tahakkuk esasli ve nakit esasli bilgiler elde edilmektedir. Nakit esasli bilgiler, elde edilen
onemli finansal bilgilerden biridir. Isletmelerin hayatiyetini devam ettirebilmeleri, bor¢larini
odeyebilmeleri ve yiikiimliiklerini zamaninda yerine getirebilmeleri nakit durumuna baghdir (Ozkan,
2019, 5.56). Isletmelerin nakit durumunu gésteren mali tablo nakit akis tablosudur. Tahakkuk esasl
diizenlenen diger mali tablolardan farkli olarak ve nakit esasina gore olusturulan nakit akis tablosu,
bilgileri ham olarak vermektedir. Bu bilgiler oran ve karsilastirmali birtakim performans analizleri ve
nakit akiglarindan saglanan faaliyetler modeli uygulamalari ile kullanilabilir hale gelmektedir (Elmas,
2015, s.100).

Performans, muhasebe ve finansman alaninda isletme politikalarinin, faaliyetlerinin ve operasyonel
sonuglarmin finansal agidan 6l¢iilmesini ifade eder. Bir isletmenin basarisini, uyumlulugunu ve mali
durumunu kontrol etmek icin kullanilir. Performans sonuglari isletmenin yatirim getirisine,
varliklarina, 6z sermayesine ve karliligina yansir. Finansal performans ise bir isletmenin belirli bir
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siire i¢indeki mali durumunun ne 6l¢iide oldugunun degerlendirmesidir. Baska bir ifadeyle, bir
isletmenin donen ve duran varliklarini, finansmanini, 6zsermayesini, gelir ve giderlerini isletme
cikarlart dogrultusunda yoneterek, karliligint maksimum yapmak amaciyla kullanilan bir finansal
eylemdir. Bu eylemle, hissedarlara ve paydaslara karar verme konusunda bilgi saglamak noktasinda
yardimci olunmasi istenilmektedir. Ayni sektordeki benzer isletmeleri degerlendirmek veya sektorleri
toplu olarak karsilagtirmak i¢in kullanilabilmektedir. Her ne kadar bir isletmenin finansal
performansinin tam bir degerlendirmesi, bir¢ok farkli 6l¢limii hesaba katsa da istatistiksel ¢ikarimlarda
kullanilan en yaygin performans 6l¢iimii finansal oranlardir (Naz ve digerleri, 2016, s.82).

Biligim sektorii, diger sektorlere nazaran daha yiiksek oranda biiylimeye sahip oldugu ve hizla gelistigi
goriilmektedir. Bilisim sektorii isletmelerinin bu &zellikleri dikkate alindiginda 6zellikle nakit
yeterliligi ve basarist bakimindan finansal degerlendirmesi noktasinda ¢alismanin motivasyonunu
olusturdugu soylenebilir.

Caligmada, bilisim sektorii isletmelerinden basarili olarak nitelendirilen ve nakit akis profili 2
olanlarinin segilerek finansal performans bakimindan degerlendirilmesi bu c¢alismanin temel
problemini olusturmaktadir. Ele alinan bu konunun, bilisim sektoriinde arastirilmasinin yapilmasi ve
sonuglarmin ortaya konulmasi bakimindan verilerin toplanmasi ve analiz yontemlerinin uygulanmast
ile problemin sorunlarinin ¢éziimlenmesi yapilmistir.

Bu agiklamalardan hareketle ¢alismada BIST’te kayith bilisim sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerden nakit akis profili 2 olan basarili isletmelerin finansal performanslarinin
degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu dogrultuda ¢aligmanin girig boliimiinden sonra ikinci bdliimiinde
literatiir calismalara yer verilmistir. Izleyen iiciincii bdliimde ¢alismanin metodolojisi ile birlikte
aragtirmanin amaci, veri seti, yontemi ve uygulamadan elde edilen bulgular1 aktarilmistir. Son olarak
sonug ve Oneriler boliimil ile ¢aligma tamamlanmustir.

1. Literatiir Taramasi
Bilisim sektoriinde ¢ok kriterli karar verme yontemleri ile finansal performans degerlendirmesine
iliskin yapilan ulusal ve uluslararasi caligsmalar 6zetlenerek asagida sunulmusgtur.

Yilmaz Tiirkmen ve Cagil (2012) ¢alismada, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda kayitli bilisim
sektoriinde faaliyet gosteren 12 isletmenin finansal performans degerlendirilmesi yapilmistir.
Calismada 2007-2010 yillar1 arastirma kapsami olarak uygulanmustir. Likidite, finansal yapi, devir
hiz1 ve karlilik gruplarindan alinan 8 finansal oran arastirma kriteri olarak kullanilmistir. Kriterler cok
kriterli karar verme tekniklerinden TOPSIS teknigiyle analiz edilmistir. Yapilan analiz sonucunda,
yillar itibariyle PKART isletmesi finansal performansi en yiiksek isletme oldugu tespit edilmistir.
Finansal performansi en diisiik isletme ESCOM oldugu belirlenmistir. Yillar itibariyle en istikrarl
isletmelerin ise KAREL ve ARENA isletmeleri oldugu sonucu elde edilmistir.

Tayyar ve digerleri (2014) caligmalarinda, Borsa Istanbul bilisim ve teknoloji sektdriinde faaliyet
gosteren isletmelerin finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. Caligma kapsami 2005-2011
yillarini icermektedir. Likidite, finansal yapi, devir hiz1 ve kérlilik gruplarindan toplam 12 finansal
oran arastirma kriteri olarak kullanilmistir. Kriterler AHP yontemiyle agirliklandirilmis, GIA
yontemiyle de yillar itibariyle derecelendirilmistir. Yapilan analiz sonucunda, agirligi en fazla olan
kriterin karlilik oranlar1 oldugu tespit edilmistir. Yillar itibariyle en yiliksek finansal basariya sahip
isletmenin LINK isletmesi oldugu belirlenmistir.

Malichova ve Durisova (2015) ¢alismada, Slovenya’nin bilgi teknolojileri alaninda faaliyet gosteren
101 isletmenin finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. Arastirama kapsami 2012-2014
yillarini igermistir. Yatirilan sermayenin kullanimini ve yeni kaynaklarin olusumunu en iyi gdsteren
varlik karliligi, 6z sermaye karlilig1 ve satig karlilig1 oranlar1 arastirma kriteri olarak kullanilmugtir.
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Calisma sonucunda, bilgi teknolojisi hizmetleri saglayan isletmelerin finansal performans alaninda
oldukca iyi sonuglar elde ettigi ve likidite alaninda yiiksek degerlerin yakalanmasi noktasinda
karliligin 6nemli oldugu tespit edilmistir.

Deepak ve Kavitha (2018) ¢alismada, Hindistan’da bilisim sektdriinde faaliyet gosteren 10 isletmenin
finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. Calisma kapsami 2008-2017 yillarini igeren bir
donem igin ylritiilmiistiir. Arastirmada varlik karhilik oran1 ve 6z sermaye karlilik orani kriteri
kullanilmigtir. DuPont sistemini kullanan on igletmenin tamaminin ayrintili finansal performans
degerlendirmesi sonucunda L&T Infotech igletmesinin en yiiksek performans sonucuna sahip oldugu
tespit edilmistir.

Yerdelen Kaygin (2020) tarafindan yapilan ¢alismada, Borsa Istanbul bilisim sektdriinde faaliyet
gosteren 15 isletmenin 2015-2018 donemine ait finansal performanslart MULTIMOORA yo6ntemiyle
analiz edilmistir. Arastirmada likidite, finansman, verimlilik ve karlilik gurubu oranlarindan olusan 11
adet finansal oran kriteri kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda, yillar itibariyle LINK igletmesinin
en yiiksek finansal performansa sahip oldugu, KAREL isletmesinin ise en diisiik finansal performansa
sahip oldugu belirlenmistir.

Konak ve Ayan Civelek (2021) ¢alismada, BIST teknoloji endeksinde islem géren isletmelerin 2014-
2018 yillarina ait finansal performans degerlendirmesi VZA ve TOPSIS yontemleriyle yapilmistir.
Veri zarflama analizi yonteminde kullanilan girdi ve ¢ikti kriterleri igin 6 adet finansal oran
kullanilmigtir. TOPSIS yonteminde ise 10 adet finansal oran kullanilmistir. Calisma sonucunda, bes
yillik analiz siirecinde yillar itibariyle en basarili isletme siralamasinda birinci ve ikinci siray1 LINK
ve DGATE isletmelerinin aldig1 tespit edilmistir.

Ondes ve Ozkan (2021) calismada, Borsa Istanbul bilisim sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin
biitiinlesik CRITIC-EDAS yontemleriyle finansal performans degerlendirmesi yapilmustir.
Analizlerde 2020 yilnin ilk {iggeyrek finansal tablo verileri kullanilmistir. Calismada degerlendirme
kriteri olarak 8 adet finansal oran kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda, elde edilen finansal
performans siralamasina gore; 1. ¢ceyrekte en iyi performansa sahip isletme ARDYZ, 2. ¢eyrekte en
iyl performansa sahip isletme PAPIL ve 3. ¢eyrekte ise en iyi performansa sahip isletme INDES
isletmesi oldugu tespit edilmistir.

Uygurtiirk ve Yildiz (2021) yaptiklar1 ¢alismada, Borsa Istanbul bilisim sektdriinde kayitl isletmelerin
etkinlikleri ve finansal performanslari tespit edilmistir. Etkinliklerin tespitinde VZA yontemi, finansal
performans siralamasi tespitinde GIA yontemi kullanilmigtir. Arastirama kapsami 2015-2018 yillarim
icermistir. Her iki yontemde de kullanilan arastirma kriterleri; toplam varlik, satiglarin maliyeti,
hasilat, faaliyet gideri ve vergi Oncesi kir olarak segilmistir. Analiz sonucunda her iki yontemin
bulgularn arasinda tutarlilik oldugu belirlenmistir. Yillar itibariyle INDES isletmesinin en yiiksek
finansal performansa sahip oldugu tespit edilmistir.

Aktas (2022) tarafindan yapilan calismada, Borsa Istanbul bilisim sektériinde islem goren isletmelerin
2019-2020 yillarina ait finansal performans degerlendirilmesi incelenmistir. Arastirmada
PROMETHEE yontemi kullanilarak finansal performans siralamasi yapilmistir. Aragtirma kriteri
olarak 4 maliyet oran1 ve 3 karlilik oran1 olmak iizere toplam 7 finansal oran kullanilmistir. Yapilan
analiz sonucunda, yillar itibariyle ARDYZ, LINK ve FONET isletmeleri en iyi ilk {i¢ finansal
performans siralamasina sahip igletmeler olarak tespit edilmistir.

Sakarya ve Ilkdogan (2022) ¢alismada, Borsa Istanbul bilisim sektoriinde islem goren isletmelerin
2017-2021 doénemine ait finansal performans siralamasi yapilmistir. Arastirmada, nakit akis
tablosundan yararlanilarak elde edilen 13 adet nakit orani kriteri kullanilmistir. Analizler 6ncelikle
CRITIC yontemiyle agirliklandirilmis, sonrasinda TOPSIS yontemiyle finansal performans
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degerlendirmesi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda, yillar itibariyle en iyi isletmelerin ilk {ig¢
sirasint KRONT, LINK ve INDES isletmelerinden olustugu belirlenmistir. En diigiik finansal
performansa sahip igletmenin ise DESPC igletmesi oldugu tespit edilmistir.

Soy Temur ve Tulum (2022) ¢aligmada, BIST Teknoloji endeksinde kayith igletmelerin 2018-2020
donemine iliskin finansal performanslarinin nakit akis oranlar1 iizerinden degerlendirilmesi
yapilmistir. Calismada, 19 isletmenin finansal performans degerlendirmesi gergeklestirilmistir.
Caligmada, nakit akis tablosundan yararlanilarak elde edilen 16 adet nakit orani kriteri kullanilmastir.
Kriter agirliklarmin hesaplanmasinda CRITIC yontemi, finansal performans siralamalarinin
gergeklestirilmesinde ise CoCoSo ydntemi uygulanmistir. Ayrica, CoCoSo yontemi bulgularinin
dogrulugunun karsilagtirilmas: amactyla TOPSIS yontemi ile de finansal performans siralamasi
gerceklestirilerek iki yontemin siralama sonuglart karsilagtirilmistir. Elde edilen analiz sonuglart
arasindaki tutarliligin 6l¢iilmesinde Spearman’m sira iligkisi testi kullanilmistir. Elde edilen analiz
sonuglaria gore, bilisim sektdrii igsletmelerinin 2018-2021 doénemine iliskin finansal performans
siralamalar yillar itibariyle degiskenlik gostermistir. Spearman’in sira iligkisi testi sonuglarinda elde
edilen Z degerine gore ise, yontemler arasinda tutarliligin oldugu tespit edilmistir.

Tiimingin ve digerleri (2022) calismada, BIST bilisim sektdriinde islem goren 13 isletmenin 2016-
2021 dénemine ait finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. Caligmada, 16 adet finansal oran
kullanilarak, PROMETHEE yontemi ile finansal performans siralamasi yapilmstir. Kriterlerin agirlik
degerleri Entropi yontemi ile belirlenmistir. Calisma sonucunda, yillar itibariyle en basarili
isletmelerin siralamasi; 2016 yilinda ARMDA, 2017 yilinda DGATE ve 2018-2021 yillarinda FONET
isletmesi seklinde tespit edilmistir.

Pala (2023) calismada, Borsa Istanbul teknoloji ve bilisim sektdriinde faaliyet gdsteren 14 isletmenin
2010-2021 donemine ait finansal performanslari, ilk olarak CRITIC ydntemiyle agirliklandirilmas,
sonrasinda GIA ve WASPAS yontemleriyle degerlendirilerek performans siralamalar1 yapilmstir.
Arastirmanin kriterleri finansal oran gruplarindan segilen 15 adet finansal orandir. Yapilan analiz
sonucunda, WASPAS ydntemine gore yillar itibariyle en yiiksek performans gosteren isletmenin
KRONT ve LINK isletmeleri oldugu tespit edilmistir. GIA yontemine gére ise en yiiksek finansal
performansin KRONT isletmesi oldugu belirlenmistir. Her iki yonteme gore yillar itibariyle en diisiik
finansal performansin ALCTL isletmesinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica WASPAS ydntemi
sonuglarina gore yapilan finansal performans siralamasmin, GIA yontemine gore daha istikrarl:
oldugu sonucu elde edilmistir.

Calis ve Sakarya (2023) calismada, BIST bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal
saglamhigr finansal CEMATT yoOntemi ile analizi yapilmistir. Caligma kapsamima 2018-2021
dénemini kapsayan 27 bilisim sektorii isletmesinin verileri dahil edilmistir. Calismada, bilango ve gelir
tablosundan yararlanilarak elde edilen 11 adet finansal orami kriteri kullanmilmigtir. Yapilan analiz
sonucunda, incelenen donemler itibariyle finansal saglamlik acisindan sektordeki en basarili
isletmelerin DESPC ve ARDYZ oldugu tespit edilirken, en basarisiz isletmelerin ise MOBTL,
MANAS ve NETAS isletmelerinin oldugu tespit edilmistir.

2. Arastirma Metodolojisi

2.1. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci, hem nakit esasli diizenlenen nakit akis tablosu hem de tahakkuk esasli olusturulan
bilango ve gelir tablosu verilerini kullanarak, ok kriterli karar verme ydntemleriyle Borsa Istanbul’da
kayitl  bilisim sektorii isletmelerinin  2022-2023 yillarma ait finansal performanslarmin
degerlendirmesini yapmaktir.
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2.2. Arastirmanin Veri Seti

Aragtirmanin veri seti, Borsa Istanbul’da kayitli bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren ve 2022-2023
donemine ait verisine ulagilabilen 31 isletmeyi kapsamaktadir. Oncelikle arastirma kapsamina alinan
isletmelerin tamami nakit akig profili tespitine tabi tutulmustur. Daha sonra iki y1l iist iiste nakit akig
profili 2 olan basarili 8 isletmenin finansal performans degerlendirmesi yapilmak {izere ¢aligmanin
amacma uygun olarak arastirmanin kapsami belirlenmistir. Analiz kapsamima alinan bilisim
sektoriinde kayitli igletmeler ve borsa islem kodlar1 kisaltmalar1 Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1. Analiz Kapsamina Alinan Bilisim Sektorii Isletmeleri

Borsa Islem Kodu isletme Ad1 (Unvam)

ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S.
DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.
DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S.
FONET Fonet Bilgi Teknolojileri A.S.

KFEIN Kafein Yazilim Hizmetleri Ticaret A.S.
LOGO Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret A.S.
MTRKS Matriks Bilgi Dagitim Hizmetleri A.S.
PAPIL Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S.

Kaynak: (https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler)

Isletmelerin finansal performanslarim degerlendirmek amaciyla yapilan birgok caligmada, finansal
kriter olarak benzer geleneksel finansal oranlar kullanilmistir (Giileg ve Ozkan, 2018, 5.83). Altman
tarafindan 1968 yilinda gelistirilen Z-Skor modeli, 1978 yilinda Springer tarafindan gelistirilen S-Skor
modeli ve 1984 yilinda Fulmer tarafindan gelistirilen H-Skor modeli ile isletmelerin bagarili ve
basarisizlik ayrimini saptamak i¢in finansal oranlardan yararlanilarak olusturulan skor formiilleri
gelistirilmigtir. Bu ¢aligmalarda skor formiillerinden elde edilen ve finansal basar 6lgiitii olarak
kullanilan finansal oranlardan benzer olanlar segilerek arastirma kriteri olarak kullanilmistir.
Calismada bu finansal oranlarin kullanilmasinin nedeni ¢alismanin analiz kapsamina biligim
sektoriinde faaliyet gosteren ve nakit akig profili 2 olan bagarili isletmelerin alinmasi ve basarinin esas
Ol¢iit olmasi nedeniyle basar1 skoru olarak kullanilan oranlar tercih edilmistir. Calismada kullanilan
oranlar, oran sembolleri, formiilleri ve etki degerleri Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Arastirmada Kullanilan Oranlar

Mali Oranlar Oran Formiil Etki Degeri
Sembolii

Nakdin Borglara Oran1 Fl1 Toplam Nakit ve Nakit Benzerleri / Toplam Borglar Maksimum

Isletme Sermayesinin Varliklara Orani F2 Toplam Isletme Sermayesi / Toplam Varliklar Maksimum

Isletme Sermayesinin Borglara Orani F3 Toplam Isletme Sermayesi / Toplam Borglar Maksimum

Borglarn Varliklara Orani F4 Toplam Borglar / Toplam Varliklar Minimum

Ozkaynaklarin Borglara Orani F5 Toplam Ozkaynaklar / Toplam Borglar Maksimum

Faiz ve Vergi Oncesi Karm Varliklara F6 Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Ortalama Toplam Varliklar Maksimum

Orani

Satiglarin Varliklara Orani F7 Satis Hasilat1 / Ortalama Toplam Varliklar Maksimum

Kaynak: (Altman, 1968; Fulmar ve digerleri, 1984)

2.3. Arastirmanin Yontemi

2.3.1. Nakit Akislarindan Saglanan Faaliyetler Yontemi

Tiirkiye’de uygulanmakta olan muhasebe sistemi diizenlemelerine gore belirlenen, finansal tablo
tirleri igerisinde yer alan, muhasebe standartlarina gére raporlanmasi zorunlu olan ve tek nakit esasli
mali tablo olan nakit akis tablosu, direkt ve endirekt yontemlerden biri kullanilarak
olusturulabilmektedir. Bu tablonun diizenlenme yonteminin bi¢imi fark etmeksizin nihai sonucunu
veren net nakit tutari; esas faaliyetler, yatirim faaliyetleri ve finansman faaliyetleri bilesenlerinin
toplam net tutarindan olusmaktadir (Giileg ve Arda, 2019, 5.556).

Hitit Journal of Social Sciences * Volume 17 ¢ Issue 2 * 2024 158


https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler

| Haluk SATIR

Nakit akig tablosunun esas, yatirim ve finansman bileseninden olusan nakit akiglarinin tutarlarin
dikkate almadan yalnizca yonlerini belirten pozitif veya negatif isaretleriyle incelenmesi sonucu,
isletmelerin finansal goriinlimiiniin ortaya konulmasinda kullanilabilecek farkli bir model
gelistirilmistir. Bu model, nakit akiglarinin saglandigi faaliyetler modeli olarak ilk kez Gup ve digerleri
(1993) tarafindan uygulamaya konulmustur. Daha sonrasinda bu model, Bruwer ve Hamman (2005)
tarafindan yapilan caligma ile, sirket yasam dongiisii asamalarinin, profillerin belirli finansal
nitelikleriyle iligkilendirilmesi yapilmig ve nakit akis profil 6zelliklerinin, yasam dongiisii teorisine
gore beklenen isletme karakteristigi ile uyumlu olup olmadigi arastirilmigtir (Satir ve Kisakiirek, 2022,
5.38).

Gup ve digerleri tarafindan gelistirilen nakit akislarindan saglanan faaliyetler modeli ile, analiz
kapsamina alinan igletmelerin varlik biyiikliigi, varlik karliligt ve finansal kaldira¢ rasyosu gibi
finansal 6zellikleri tespit edilerek, bu ozelliklere gore benzer finansal niteliklere sahip nakit akis
profilleri elde edilmistir. Boylece nakit akis tablosunun esas, yatirim ve finansman faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akimlarmin tutarlarina bakilmaksizin sadece olumlu (pozitif) veya olumsuz
(negatif) olusuna gore sekiz kombinasyonun olabilecegi belirlenmistir.

Nakit akis profillerinin siralamasinda, ilk dort profilin esas faaliyetlerden kaynaklanan pozitif nakit
akislari ve son dort profilin ise esas faaliyetlerden kaynaklanan negatif nakit akislar1 gdzetilerek profil
siralamasi yapilmugtir. Esas faaliyetlerinden saglanan nakit akislari, varlik ve kaynak edinimi i¢in
temel olusturmaktadir. Ayrica esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit tutari, yapilacak olan tiim
O0demeler i¢in kullanilan nakdin birincil unsurunu olusturmaktadir (Gup ve digerleri, 1993, s.76).

Esas, yatirnm ve finansman bilesenlerinden kaynaklanan nakit akislar1 pozitif veya negatif olabilir.
Pozitif isaret, nakit akis bileseni faaliyetinden kaynaklanan nakit girigini gosterir. Negatif isaret ise,
ilgili nakit akis bileseni faaliyetinden nakit ¢ikisini gdsterir. Ornegin, bir isletmenin esas ve finansman
faaliyetlerinden nakit girigi, yatirim faaliyetinden nakit ¢ikis1 olusmus ise, kombinasyon (+ - +)
olmakta ve nakit akis modeli profil 4 ile temsil edilmektedir. Bdylece esas, yatirim ve finansman
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin birlesim isaretleri, toplamda sekiz olas1 nakit akisi
profili desenini vermektedir (Shamsudin ve Kamaluddin, 2015, s.767).

Ayrica bu modelde, bir igletmenin sahip oldugu nakit akis profiline gore o isletmenin genel vasfi
tanmimlanabilmektedir. Nakit akis modelleri ile elde edilen nakit akis profillerine gére geng, biiyiiyen,
basarili, gerileyen ve yeniden yapilanan igletme vasfina sahip oldugu tespit edilebilmektedir (Bodur,
2016, s.56). Nakit akis tablosundaki esas, yatirim ve finansman bilesenlerinin pozitif veya negatif
nakit akis yonlerine gére olusan sekiz olasi profil agagida Tablo 3’te verilmistir (Gup ve digerleri,
1993, s.74; Bruwwer ve Hamman, 2005, s.5).

Tablo 3. Nakit Akis Profilleri

Nakit Akis . Nakit Akislar
. Isletme Vasiflari

Profilleri Esas Faaliyetler Yatirnm Faaliyetleri Finansman Faaliyetleri
Profil-1 Nadiren + + +
Profil-2 Basarili + - -
Profil-3 Gerileyen + + -
Profil-4 Biiyliyen + - +
Profil-5 Kigiilen - + +
Profil-6 Geng - - +
Profil-7 Yeniden Yapilanan - + -
Profil-8 Nadiren - - -
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Bu caligmanin arastirma kapsamina bilisim sektoriinde faaliyet gosteren ve nakit akis profili 2 olan
basarili karakteristigindeki isletmeler dahil edilmistir. Tablo 3 incelendiginde profil 2’ye sahip bir
isletmenin esas faaliyetlerden pozitif, yatirim ve finansman faaliyetlerinden ise negatif nakit akigina
sahip oldugu (+ - -) goriilmektedir. Isletme duran varliklara yatirim yapmak, borcunu azaltmak ve
temettii 6demek icin esas faaliyetlerinden yeterli diizeyde ve pozitif nakit akisi tiretmektedir. Bu
niteligi ile bu profil, basarili bir isletmeyi yansitmaktadir.

2.3.2. Entropi Yontemi

Bu arastirmada kriter agirligini belirlemek i¢in entropi yontemi uygulanmistir Entropi, bilgi teorisinde
ortalama bilgi miktari olarak da bilinen bir terimdir (Akyene, 2012, s.10). Kriter agirliklar1 Entropi
yontemi ile hesaplanir. Endeks dagilim derecesine gore tiim gostergelerin agirlig1 bilgi entropisi ile
hesaplanmaktadir. Entropi yontemi son derece giivenilir ve bilgi 6l¢limiinde kolaylikla benimsenebilir
bir yontemdir (Zhao ve Guo, 2014, s.221). m alternatifli ve n gostergeli bir B karar matrisinin oldugu
varsayilan hesaplama adimlar su sekildedir (Akyene, 2012, s.10):

(1) B matrisinde 6zellik agirhigi p;; j'inci faktoriin i'inci alternatiflerinden biridir:
Pij = Xij [ LiZ1 Xy (I<ism,1<j<n) (1)

(2) j'inci faktoriin ¢ikt1 entropisi ej :
(3) j'inci faktoriin degisim katsayist: gj asagidaki denklemle tanimlanabilir:
(4) Entropi oj'nin agirligimi hesaplanmasi:

wj = g;/ Xj=19; (I<j=n) “4)
(5) Ayarlanmis agirligi Bj hesaplanmast:

Bi = dw,; [ Xi=1d w; (5

2.3.3. TOPSIS Yontemi

Tiim alternatiflerin, ideal ¢6ziime yakinliklarina gore siralamalarini ortaya koyan TOPSIS teknigi ilk
olarak Hwang ve Yoon (1981) tarafindan gelistirilmistir. TOPSIS yonteminde, ideal ¢dziime olan
mesafeyi en aza indirerek ve en diisiik veya negatif ideal ¢6ziime olan mesafeyi maksimuma ¢ikararak
en iyi alternatifler bulunur (Shih ve digerleri, 2007, s.805). Tiim alternatif ¢oziimler ideal ¢ozliime
yakinliklarina gore siralanmaktadir. Altt adimdan olusan genel TOPSIS siireci su sekildedir (Akyene,
2012, s.11):

Adim 1: Normallestirilmis karar matrisi A'nin hesaplanmasi. Normallestirilmis deger a; su sekilde
hesaplanir:

aij = xij/ X, x5 (I<ism,1<j<n) (6)

Adim 2: Agirlikli normallestirilmis karar matrisini hesaplanmast:
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wij i'inci kriterin agirhigidir ve i, wy = 1
Adim 3: 1deal ¢oziimii V* ve negatif ideal ¢oziimii V~ hesaplanmas:
Ve={V,V;, ... W={(MaxV;; /] €]),(MinV;; /] € ])}

Vo= (Vi Vs e W Y = (MinVyy /] €)),(MaxVy; /] €]))

Adim 4: M boyutlu Oklid mesafesinin kullanilarak ayirma &lgiilerinin hesaplanmast:

St=JWy;—V)? (1<i<m,1<j<n)
St=JWV;—-V)? (1<i<m,1<j<n)

Adim 5: 1deal ¢dziime goreceli yakilig1 hesaplanmast:

S; .
L ost+sy (I=i )

Burada Y; € (0,1) ne kadar biiyiik olursa, ¥; alternatif ideal ¢6zlime o kadar yakin olur.

Adim 6: TOPSIS degeri ne kadar biiyiik olursa alternatif o kadar iyi olur.

2.3.4. Arastirmanin Bulgulan

®)

)

(10)

Arastirmada ilk olarak biligim sektdriindeki isletmelerine 2022-2023 yillarina ait nakit akiglarindan

saglanan faaliyetler yontemi uygulanmistir. Her bir y1l i¢in isletmelerin nakit akis tablosu verilerinden

elde edilen nakit akis profilleri tespit edilmistir. Yillar itibariyle belirlenen nakit akis profilleri Tablo

4’te verilmistir.

Tablo 4. Bilisim Sektdriindeki Isletmelerin Yillara Gore Nakit Akis Profilleri

. Nakit Akis Profili
Isletmeler
2022 2023

ALCTL Profil-2 Profil-2
ARDYZ Profil-4 Profil-4
ARENA Profil-2 Profil-7
ATATP Profil-4 Profil-2
AZTEK Profil-6 Profil-6
DGATE Profil-2 Profil-2
DESPC Profil-2 Profil-2
EDATA Profil-6 Profil-6
ESCOM Profil-6 Profil-2
FONET Profil-2 Profil-2
FORTE Profil-6 Profil-6
HTTBT Profil-4 Profil-2
INGRM Profil-4 Profil-2
INDES Profil-2 Profil-8
KFEIN Profil-2 Profil-2
KAREL Profil-6 Profil-2
KRONT Profil-2 Profil-4
LINK Profil-1 Profil-6
LOGO Profil-2 Profil-2
MANAS Profil-6 Profil-6
MTRKS Profil-2 Profil-2
MIATK Profil-4 Profil-4
MOBTL Profil-2 Profil-6
NETAS Profil-7 Profil-2
OBASE Profil-4 Profil-2
PAPIL Profil-2 Profil-2
PENTA Profil-3 Profil-7
PKART Profil-6 Profil-4
REEDR Profil-6 Profil-4
SMART Profil-4 Profil-2
VBTYZ Profil-4 Profil-8

Tablo 4’e gore {ist {iste iki y1lda da nakit akis profili 2 olan basarili 8 isletme secilerek sonraki asamaya

gecilmigtir.  Profil 2’ye sahip isletmeler; esas faaliyetlerden pozitif, yatinm ve finansman
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faaliyetlerinden ise negatif nakit akislarma sahiptir. isletme uzun vadeli varliklara yatirrm yapmak,
borcunu azaltmak ve temettii 6demek icin esas faaliyetlerinden yeterli pozitif nakit akis1 iiretmektedir.
Bu profil, basaril1 bir isletmeyi yansitmaktadir ve nispeten yaygin olmasi gerektigine inanilmaktadir.
Nakit akig profilleri ile ilgili farkli sektdrlerde yapilan literatiir incelendiginde elde edilen sonucun
biiyiik ¢ogunlugunun profil 2’de yogunlastig1 tespit edilmistir. Bu sebeple en sik goriilen ve basarili
isletme goriiniimiine sahip olan profil 2’ye sahip igletmelerle analize devam edilmistir. Bu ikinci
asamada analiz kapsamina alinan nakit akig profili 2 olan igletmelerin 6ncelikle her bir yil i¢in
arastirma kriteri olarak belirlenen finansal oranlari hesaplanmigtir. Daha sonra entropi yontemiyle
kriter agirliklandirmas1 yapilmig ve TOPSIS yontemiyle finansal performans degerlendirmesi
yapilmustir. Arastirma kriterlerine ait yillara gore belirlenen Entropi agirlik degerleri Tablo 5’te
verilmisgtir.

Tablo 5. Arastirma Kriterlerine Ait Yillara Gore Entropi Agirlik Degerleri

Kriter 2022 2023
(Finansal Oranlar ve Oran Sembolii) Wi Fayda Wi Fayda
Sirasi Sirasi
Nakdin Bor¢lara Oram (F1) 0,27588 1 0,23567 2
Isletme Sermayesinin Varhklara Oram (F2) 0,01654 5 0,04455 6
isletme Sermayesinin Bor¢lara Oram (F3) 0,16638 4 0,13272 4
Borg¢larin Varliklara Oram (F4) 0,02811 6 0,06012 7
Ozkaynaklarin Bor¢lara Oram (F5) 0,19645 3 0,16130 3
Faiz ve Vergi Oncesi Karin Varhklara Oram (F6) 0,23840 2 0,24377 1
Satislarin Varhiklara Orani (F7) 0,07822 7 0,12185 5

Mali tablo verileri kullanilarak hesaplanan finansal oranlarin entropi yontemine gore tespit edilen
kriter agirlik katsayilar1 (Tablo 5) incelendiginde, yillar itibariyle benzer sonuglar elde edildigi
goriilmektedir. Her iki y1l i¢in agirlik kriteri onem siras1 en yiiksek finansal oranlarin nakdin borglara
orani (F1) ve faiz ve vergi dncesi karin varliklara oran1 (F6) oldugu belirlenmistir. Agirlik kriteri 5nem
sirast en diisiik finansal oranlarin ise borglarin varliklara orani (F4) ve satislarin varliklara orani (F7)
oldugu tespit edilmistir. Yillar itibariyle TOPSIS yontemine gore belirlenen isletmelerin finansal
performans siralamasi Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6. Yillar itibariyle TOPSIS Metoduna Gére Finansal Performans Siralamasi

. 2022 2023
Isletmeler
(islem Kodu) c* Finansal c+ Finansal
Performans Sirasi Performans Sirasi
ALCTL 0,12591 5 0,49534 2
DGATE 0,13397 4 0,22235 6
DESPC 0,17924 3 0,23557 5
FONET 0,07594 7 0,15198 7
KFEIN 0,08152 6 0,29614 4
LOGO 0,07291 8 0,12145 8
MTRKS 0,27407 2 0,47084 3
PAPIL 0,77057 1 0,76532 1

Tablo 6 incelendiginde; hem 2022 yilinda hem de 2023 yilinda PAPIL alternatifler arasinda en bagarilt
isletme olarak tespit edilmistir. Her iki yilda da alternatifler arasinda basar1 siralamasinda en diigiik
siray1 alan igletmenin ise LOGO igletmesi oldugu belirlenmistir. Analiz sonuglarina gore, igletmelerin
performans siralamasinda, borglarmi 6deyebilecek nakit diizeylerinin yeterliligi ile sahip olduklari
varliklarindan sagladiklar1 karliliklarinin  6nem derecesinin belirleyici oldugu gdz Oniinde
bulundurulmalidir. Bu sonucun profil 2’ye sahip basarili isletmelerin bor¢ 6deme giiciine sahip ve
karlilik diizeylerinin yiiksek olusu finansal 6zellikleri ile ortiistiigii goriillmektedir (Kisakiirek ve Satir,
2023, 5.380).
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Sonuc ve Oneriler

Bu ¢aligmada, Borsa Istanbul bilisim sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin 2022-2023 yillarina ait
finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. Bilisim sektorii, teknoloji ile olan bagi geregi
yalnizca kendi sektoriinil degil birgok farkli sektorii de dogrudan etkileyen temel sektorlerden biridir.
Bilisim sektoriinde rekabetin yogun olarak yasandigi ve isletme sayisinin da giin gectikge arttig
gozlenmektedir. S6z konusu durum, isletmelerin devamliliklarini siirdiirebilmeleri icin yaptiklari
islerde etkin ve basarili olmalarimi gerektirmektedir.

Yapilan bu calisma ile elde edilen sonuglar, bilisim sektoriindeki bir isletmenin yoneticisine ayni
sektorde bulunan diger isletmelerin finansal performanslariyla ilgili karsilastirma yapabilme imkani
verir. Literatlirdeki diger ¢aligmalardaki kullanilan finansal oranlarin geleneksel ve benzer oranlar
olusunun aksine, bu ¢alismada basari 6lgiitii esas alinarak belirlenen finansal oranlar aragtirma kriteri
olarak kullanilmistir. Diger ¢aligmalardan farkli olarak nakit esasli ve tahakkuk esasli mali tablo
verilerinin bir arada kullanilmasi sonucu daha objektif ve saglikli bir sonug elde edilmistir. Ayrica
nakit akislarindan saglanan faaliyetler yontemiyle tespit edilen ve nakit akig profili 2 olan basaril
isletmelerin analizde kullanilmasi bu calismanin diger ¢aligmalardan farkli ve literatiire katki
saglayabilecek 6zglin bir ¢alisma oldugunu gostermektedir.

Her finansal oranin ideal ¢6ziime esit etkisi dikkate alinarak daha objektif sonug elde etmek amaciyla
entropi yontemi ile kriterlerin 6nem derecelendirmesi yapilmistir. Finansal performans siralamasini
etkileyen en 6nemli finansal oranin nakdin borglara orani oldugu tespit edilmistir. Sonraki agsamada
TOPSIS yontemiyle elde edilen finansal performans degerlendirme sonucuna gére her iki yilda da en
iyi finansal performansa sahip isletmenin Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret (PAPIL) isletmesinin
oldugu, en diisiik finansal performansa sahip isletmenin ise Logo Yazilim Sanayi ve Ticaret (LOGO)
isletmesinin oldugu tespit edilmistir. Tespit edilen bu isletmelerin, ayn1 sektor iizerinde yapilan 6nceki
calisma sonuglarinda elde edilen isletmelerden farkli oldugu belirlenmistir.

Nakit akislarindan saglanan faaliyetler modeli 1s1ginda bilisim sektorii isletmelerinin finansal
performansinin degerlendirmesinin amaglandig1 calismada, BIST bilisim sektoriinde kayith 31 adet
isletmeden yalnizca 8 isletme, analize tabi tutulan yillar itibariyle basarili isletme profilini
saglayabilmistir. Elde edilen bu sonucun bu sektor Ozelinde bazi g¢ikarimlara sebep oldugu
sOylenebilir. Bu ¢ikarimlar su sekilde siralanabilir;

. Isletmeler varliklarmi verimli sekilde kullanamamaktadr.
. Sahip olunan varliklardan kar elde etme diizeyleri diistiktiir.
. Isletmeler varliklarini siirdiirmekte sorun yasayabilmektedir.

Elde edilen bu sonuglarin hem sektér yoneticilerinin gelecekle ilgili isletmelerine ait alacaklar
yonetim ve planlama kararlarinda hem de piyasa katilimcilarinin yatirim kararlarinda dikkate alinmasi
gerektigi sOylenebilir. Ayrica basarili bir isletme kistasi igerisinde isletmelerin giiclii ve zayif
yonlerinin goriilerek yonetimin hangi noktalara egilmesi gerektigi tahmin edilebilir.

Literatiir  incelendiginde o6zellikle Tiirkiye’de bilisim  sektoriiniin  finansal —performans
degerlendirmesine yonelik ¢ok az sayida arastirma oldugu goriilmektedir. Ayrica dnceki ¢aligmalarin
bir¢ogunda analizlerin tahakkuk esasina gore uygulandigi belirlenmistir. Bu nedenle 6zellikle nakit
esasli aragtirmanin gelecekte yapilmasi planlanan finansal performans degerlendirmesi ¢aligmalar
icin referans olacag diisiiniilmektedir.
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